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El pensamiento de Palacio Rudas 
sobre la institucionalidad monetaria: 
lecciones para el presente 
• Antonio Hernández Gamarra* • 
Introducción 
Este trabajo busca enfatizar en la importancia que tiene el pensamiento monetario 
de Palacio Rudas para las circunstancias de nue tro pre ente. 
Para ello se requiere, sin embargo, hacer antes algunas breves precisiones his-
tóricas. Hay quiene creen que el actual diseño institucional del Banco de la Re-
pública -al igual que otras de nuestras realidades- son producto de un designio 
imperial que no llegó como legado de las ideas neoliberale que se plasmaron en 
el Consenso de Washington. Por opo ición a ello, alguno ' han difundido la idea de 
que lo que hoy tenemos en materia de arquitectura monetaria e el re ultado de la 
inspiración de quiene a principios de Jo atlos noventa tenían a su cargo la dirección 
del Banco de la República '. 
Como pa o a demostrar ahora, amba interpretaciones son parciales, cuando 
no francamente erróneas, y oscurecen una correcta valoración de lo que es deseable 
que ahora haga el Banco de la República en procura de un mejor estar de la sociedad 
colombiana. 
Breve recuento histórico 
En realidad los factores que hicieron que, en su con1posición y funciones, la auto-
ridad monetaria no e capara a 10 múltiple cambios introducidos a la institucio-
nalidad colombiana por la Constitución Política de 1991 fueron la inflación que se 
inició en 1973; la reiterada financiación monetaria del déficit fiscal, en especial en la 
prin1era mitad de los años ochenta, yel reparto del impuesto inflacionario por fuera 
de las normas tributarias y presupuestales. 
En cuanto a la inflación, pese al disímil ritmo de crecimiento en algunos años, 
y a la diversidad de políticas macroeconómicas que siguieron las autoridades, la 
. Intervención en el homenaje a Alfon o Palacio Rudas, con ocasión del centenario de su nacimiento. anta 
Marta. 13 de julio de 2012. 
1 En especial en algWl0S de lo docwnentos contenidos en Steiner (1995). 
. 9 . 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
10 · Revista del Banco de la República número 1018 
caracterí tica distinti a del período que e Inl-
cia en 1973 es la aparición y consolidación de 
un proce o que elevó la tasa de crecimiento de 
los precios, en promedio, a nivele superiores 
al 20% anual. Por lo demás, en el lapso que 
va de 1973 a 1997 tan 010 en un añ la ta a 
de inflación e ituó debajo del 17% anual, 
ituación que contra ta con lo sucedido en 
los cincuenta año transcurrido entre 1923 
y 1972, cuando solamente en cuatro año la 
inflación anual uperó ese nivel y cuando la 
inflación promedio fue ligeramente superior 
al 7% anual. 
La in atisfacción con el reparto del seño-
reaje y del impuesto in flacionario a grupos es-
pecíficos, esquivand la legislación tributaria, 
e manife tó de manera franca y abierta a me-
diados de 1973 cuando el profesor Lauchlin 
CUITie y alguno de u colaboradore en el 
Departamento Nacional de Planeación publi-
cama en la revista de esa institución cuatro 
artículos (Currie, 1973; Barro, 1973; Hernán-
dez, 1973; Ro a , 1973) criticando el e go in-
flacionario de la in titucionalidad monetaria 
entonce exi tente. 
Progresivamen te a po tura t rminó 
siendo aceptada por amplio ectore de la 
opinión ilu trada y fue a í como e empezó 
a propon r que e reformara, en u comp -
ición y funcione, la autoridad rnonetaria. El 
18 de febrero de 1974 el entonc pre idente 
Misael Pastrana exhortó a pensar sobre la di-
cotomía pre ente en el hecho de que 
[ ... J no hemos venido acostumbran-
do a mirar el Banco de la República, no 
como un instrumento exclusivo de ma-
nejo del sistema monetario sino también 
como una entidad de de arrollo y de fo -
mento [ ... ] Existe, pues, una contradic-
ción básica y un dilema in re olver en 
el corazón mismo de nuestra estructura 
económica, que se proyecta desde mu-
cho tiempo atrás (Pastrana, 1974: 8-A). 
En 1975 Miguel Urrutia, para entonces 
Jefe del Departamento Nacional de Planea-
ción (DNP), y por tanto miembro de la Junta 
Monetaria, indicó en el simpa io del mercado 
de capitales de e e año que 
[ ... J el gobierno tiene la idea de devol-
verle al Banco de la República su papel 
de banco central y autoridad monetaria, 
de ligándolo poco a poco de u funcio-
ne como entidad de fomento adquiri-
das en el pasado reciente, al convertir e 
a través de la política de rede cuento en 
in trumento para asignar recur de la 
economía (Urrutia, 1975: 226). 
Por su parte, en 1974, 1979 Y ]990 el au-
tor de este trabajo insistió en sus críticas a la 
estructura in titucional entonces vigente para 
el manejo de la política monetaria y la fonna 
c mo aquella e conducía (Hernández, 1975, 
1979 Y 1992). En particular, con oca ión de la 
V asamblea anual de afiliados de la A ocia-
ción Nacional de J nstitucione Financieras 
(ANIF), celebrada en Medellín, se propu o la 
creación de una J unta de Emi i n y Control 
Monetario 
[ ... ] compue ta por repre entante de-
ignados por el Pre ídente de la Repúbli-
ca para período fij y pr longado fa la 
cual e] dotaría de una amplia autono-
mía. De la mi ma harían parte el Mini -
tro de Hacienda y el Gerente del Banco 
de la República en condicione jerárqui-
ca iguaJe a la d lo derná miembro) 
pero no existiría repre entación de otros 
mini terios y de ninguno de 1 gremios 
económico (H rnández, 1979: 39). 
En concordancia con esta ideas, en el 
Congre o de 1982 Hernando Agudel Villa 
pre entó un proyecto de ley en el cual pro-
puso que la Junta Monetaria e tuviera com-
pue ta por el Ministro de Hacienda, el Jefe 
del Departamento Nacional de Planeación, 
el Gerente del Banco de la República y dos 
miembros con derecho a voz y voto de tiempo 
completo y dedicación exclusiva. 
Como ponente del proyecto de Agude-
lo fue designado Hernando Gómez Otálora, 
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quien había ido ase or de la Junta Monetaria 
en sus inicio y dio su apoyo a esa iniciativa, 
pue eñaló que: 
[ ... ] n e acon ejable que los Mini tro 
de Agricultura y De arrollo formen par-
te hoy de la Junta Monetaria. Su área de 
competencia no es la política monetaria, 
como í lo e del Mini tro de Hacienda. 
Desde luego, aquellos mini tros están 
intere ado en el mayor encauzamiento 
y mejor utilización de los recursos finan-
cieros para u respectivas área, bá ica-
mente la agropecuaria y la industrial. 
Pero e te mi mo interé pone en peligro 
la política monetaria, pue es de suponer 
que cada uno aspire a crecientes recursos 
de crédito para la área bajo u juri dic-
ción. E as mismas razone on aplica-
bles al Jefe de Planeación, cuyo interé 
está centrado en las inver ione públicas 
y quien por lo tanto de earía ver un cre-
ciente caudal m n tario orientado hacia 
ellas. De allí que propongam también 
u traerlo de la Junta Monetaria (Gó-
mez, 1982; citado en Avella, 2000: 173). 
Aun cuando la iniciativa de Agudelo Vi-
lla no tuvo éxito, ello no impidió que en las le-
gi laturas de lo año de 1986, 1987 Y 1988 se 
presentaran nuevo proyectos de ley, de ori-
gen parlamentario, que bu caron modificar la 
in tituci nalidad monetaria entonce exi ten-
te, y en particular quitarle injerencia al Banco 
de la República en la a ignación de crédito a 
lo particulare . 
i e o sucedía en el terreno de la ideas, 
otro tanto empezó a presentar e en el campo 
de las accione de política. En la última le-
gislatura del gobierno del presidente Turbay 
Ayala, corre pondiente al. últim semestre de 
1981, se tramitó una iniciativa que se convir-
tió en la Ley 11 de 1982 por la cual se creó la 
Financiera Eléctrica Nacional (FEN), que sus-
trajo de la órbita del Banco de la República el 
crédito para el ector eléctrico. 
Má tarde, Gabriel Rosas, quien acom-
pañó a Hernando Agudelo en sus iniciativas 
artículo. 11 
para aminorar la injerencia del Banco de la 
República en la a ignación de crédito a parti-
culares, habría de in istir, cuando fue mini -
tro de Agricultura, en alguna de su ideas, y 
en 1990, bajo u liderazgo, e expidió la Ley 
16 de e e año, mediante la cual e ustrajo de 
la competencia del Banco de la República el 
suministro de crédito al sector agropecuario, 
para lo cual se creó el Fondo para el Finan-
ciamiento del ector Agropecuario (Finagro), 
entidad que empezó a operar el 31 de enero 
de 1991. 
Para contrarre tar e tas iniciativas, en 
septiembre de 1987 en el Banco de la Repúbli-
ca se preparó un proyecto de Ley que buscaba 
fortalecer el control del crédito de fomento 
por parte del Emi or. Po tura que se defen-
dió en la Nota Editoriale de la Revista del 
Banco de la República de noviembre de 1988, 
en trabajo a adémico (Gómez, 1990) y que 
Franci co Ortega refrendó en la introducción 
dellibr El Banco de la República: anteceden-
tes, evolucióu y estructural, cuando expresó: 
Contar con una política e pecial de cré-
dito e irrigación de recurso a lo prin-
cipale sectore de la actividad econó-
n1i a, ha ido con iderado un elemento 
importante en razón del limitado avance 
del mer ado domé tico de capitale ( ... ) 
[Para eH ] e ha logrado una adecuada 
coordinación entre la funcione mone-
taria y aquella de orientación del cré-
dito, de tal manera que de de finale de 
los año etenta, lo fondo financiero 
no ofrecen dificultade para la ejecución 
de una política monetaria aju tada (Or-
tega, 1990: xxiv-xxv). 
De de 1 uego, e a defensa del crédito de 
fomento a cargo del Banco de la República, y 
el argumento de que este se venía financiando 
con fuentes no inflacionaria , desconocía el 
1 Valioso lexto que e propu o er una hi toria total de la 
Institución de de u orígene ha ta principios de los años 
noventa, y que incluyó, además, trabajos obre la evolución 
monetaria del país en el siglo XIX. 
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hecho de que a travé del mecanismo de Jos 
desembolsos y los pago de lo rede cuentos 
se modificaba el nivel de la reserva banca-
rias. Tampoco e a defensa hacía frente a la 
crítica de que esas operaciones concedían, de 
lnanera discrecional y arbitraria, ubsidios 
con cargo al impue to por inflación por fuera 
de la normas tributaria y presupuestales, lo 
cual era absolutamente antidemocrático. 
Entre otras, por e ta última razón, el 
proyecto de ley del Banco de la República de 
1987, que pretendió profundizar la función 
crediticia del Banco a los particulares, fue ob-
jeto de una dura crítica por parte de Rudolf 
Hommes, entonces columni ta de la revi ta 
Estrategia Económica y Financiera, quien ex-
pre ó que era inconveniente que en el Banco 
de la República, mediante la Junta Monetaria, 
e tuviesen pre ente tentaciones y oportuni-
dade de engrandecimiento per onal y buro-
crático in que existiesen controle para evitar 
que 1 funcionario ucumbie en ante ellas. 
Por ello propu o crear 
[ ... ] una autoridad monetaria indepen-
diente que le re ponda al electorado por 
la tasa de inflación, y que dicte la políti -
ca que ejecuta el Banco de la República 
[ . .. ] E indispen able aislar a la admi-
ni lración del Banco de la República de 
pre ione. política, para que la in titu-
ción se reforme y aband ne su carácter 
clienteH tao P reto e debe mantener 
el principio de que el Banco no puede 
crear ni asignar liquidez arbitrariamente 
a favor de nadie (Homme , 1988: 29). 
El pensamiento de Palacio Rudas y la 
tradición liberal 
Toda e a propue ta de reforma de la auto-
ridad monetaria, de una u otra manera, ha-
cían eco a las ideas de Alfon o Palacio Rudas, 
quien durante más de 25 año fue un crítico 
acérrimo de la Junta Monetaria ya fines de ju-
lio de 1973, coincidiendo con la publicación 
de lo artículos en la revista del DNP, escribió: 
Diez a110S de recorrido lleva la Junta 
Monetaria con resultados adversos, rui-
noso para la estabilidad de precio. La 
inflación incubada en el desequilibrio de 
los presupuestos ha encontrado amparo 
ye tímulo en e e prepotente organi mo. 
Paradójico y doloroso que una entidad 
re ada para defender la salubridad de la 
moneda) le inocule tuberculo i con su 
arbitri ta maniobras. Todo indica que 
la atención primordial de la J unta e ha 
concentrado en brindar a la tesorería re-
cur os para atender los giros de un pre-
supue to improvidente) n1anirroto. Solo 
le importa que brille el numerario en las 
arcas públicas aunque la economía des-
fallezca. De ahí la continua mudanza de 
las regla de juego que aridecen el ector 
privado e irrigan el ector oficial. E una 
autoridad monetaria que no actúa con 
criteri de economi ta ino con agalla 
de publicano (Palacio Rudas; reproduci -
do en IJernández) 2004: 285). 
y lu go de precisar cómo se había crea-
do la ] unta Monetaria con base en una [acul-
tade extraordinarias propuestas por él mis-
mo, de lo cual iempre e arrepin lió, señaló: 
Desde 1963 no 'e de aferra de mi cerebro 
la idea de su lituír la Junta Monetaria 
gubernamental por una e pecie de Ma-
gi ' tratura de la Moneda. ería una agen-
cia del E tado 'ervida por funcionario 
altamente calificado por su idoneidad 
técnica y conocimiento de las realida-
de ~. i e quiere, ha ta podria de ignar-
los el Pre id ente de la República. Pero 
con garantía de inmovilidad durante un 
período fijo. No encuentro otra manera 
de liberar a la numisma de la servidum-
bre de la apropiaciones, vale decir, de 
inmunizarla contra el influjo irresistible 
de los ga tos de imagen y prestigio. Con-
sidero que mientras ubsista la actual 
c mpo ición de la Junta Monetaria re-
sulta candoroso creer en la eficacia de la 
lucha contra la care tía (Palacio Rudas; 
reproducido en Hernández, 2004: 286). 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
ríticas que reiteraban lo dicho en 1971 
cuando Palacio Rudas manifestó: «ninguna 
técnica jurídica o económica aconseja [ ... ] 
entregar la dirección de la moneda y del cré-
dito a un cuerpo de ministros novatos y popu-
lacheros, en vez de confiarla a una Junta o ma-
gistratura monetaria de alto nivel académico 
que representando el interé público no ceda 
a las presiones de unos pre upuestos insacia-
bles" (citado por Avella, 2000: 125) . 
Como lo afirmara Mauricio Avella 
(2000) en el libro Hacienda pública, moneda 
y café. El papel protagónico de Alfonso Palacio 
Rudas, fue natural que como constituyente en 
1991 Palacio Rudas se ocupara de la institu-
cionalidad monetaria, que fue e consecuente 
con sus principios y que impulsara la sustitu-
ción de la Junta Monetaria como la autoridad 
encargada del manejo del dinero, el crédito y 
los cambios. 
Es luenos conocida la atisfacción de 
Palacio Rudas con el texto constitucional, o-
bre lo cual en el seno de la Constituyente dijo: 
"Quiero decir que estoy muy contento, satis-
fecho de pensar que por fin en la Constitución 
se va a enterrar el leviatán, se va a enterrar ese 
mon truo que e la Junta Monetaria" (Palacio 
Rudas; citado por Avella, 2000:157), po ición 
que con ignó también en un artículo para el 
libro La autonomía del Banco de la Repúbli-
ca. Economía política de la Reforl'na, editado 
por Roberto Steiner, donde luego de celebrar 
la prohibición del crédito a los particulares, 
señaló: "los poderes del Banco en cuanlo al 
crédito y emisión de moneda legal también 
re tringen las prerrogativas absolutas que ve-
nía disfrutando el Congreso respecto a la de-
finición de los déficit fiscale [ ... J Si se medita 
en torno a lo ordenado en la norma, se llega 
a la conclusión de que dos de las principales 
variables determinantes de la moneda sana 
están reguladas por la propia Carta Política" 
(Palacio, 1995: 170-171). 
y aqui permítaseme otra breve digresión 
histórica. El pensamiento de Palacio sobre la 
importancia del equilibrio fiscal y la mone-
da sana se remonta a mediados de los años 
cuarenta cuando, con un poco más de treinta 
artículo. 13 
años, ejerció el cargo de Contralor General de 
la República. 
Al seguir esas ideas Palacio Rudas se nu-
trió de una vieja tradición intelectual de hon-
das raíces liberales. En efecto, en los albores 
de ]a Regeneración, durante los gobierno de 
Holguín y Caro, don Miguel Samper opuso 
los argumentos del liberalismo a la expansión 
monetaria para financiar el gasto público con 
los recursos del Banco Nacional; Rafael Uri-
be Uribe en 1898, como representante de los 
liberales en la Cámara, hizo oposición a la 
pretensión del gobierno del presidente San-
clen1ente de financiar el gasto público con un 
desmesurado empréstito. En los años veinte 
del siglo pasado Alejandro López y Alfonso 
López Pumarejo combatieron la prosperidad 
al debe en que los gobiernos de la época em-
barcaron al país. Luego del programa de esta-
bilización que siguió al derrumbe económico 
de l aftos treinta, Alfonso Palacio Rudas y 
Hernando Agudelo Villa, entonces jóvenes 
repre entante liberales, criticaron con po-
derosas razone el plan infla ionario del mi-
nistro Jo é María Bernal, quien defendió el 
ideal de la vida cara durante la pre idencia 
de Ospina Pérez. Como Ministro de Hacien -
da del primer gobierno del Frente Nacional, 
Hernando Agudelo Villa tuvo que empeñarse 
en un riguroso programa de estabiHzación, al 
término del gobierno del General Rojas. 
El pensamiento de Palacio Rudas: 
lecciones para el presente 
Esa mirada hi tórica, a vuelo de pájaro, expli-
ca por qué, quienes somos partidarios de las 
idea socialdemócratas, defendemos la actual 
institucionalidad monetaria, pues ella es hija 
legítüna de las ideas que de de iempre han 
propugnado por la búsqueda del progreso y la 
equidad en nuestro país y no del credo neoli-
bera!, como se pregona con tanta frecuencia. 
Es cierto que a principios de los años no-
venta del siglo XX, en el ámbito internacional 
la tecnocracia de las entidade multilaterales 
había llegado a un consenso sobre la necesidad 
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de amplia reforma, que incluían la normati-
vidad obre la banca central. Pero aun cuando, 
in duda, e e pen amiento facilitó la reforma 
con titucional de 1991 en Colombia, no fueron 
ella la que la originaron ni las que goberna-
ron u principio rectores. Como muy bien lo 
señaló Luis Bernardo Flórez en alguna ocasión: 
[ ... ] en nuestro país, a diferencia de otros 
de América Latina, la urgencia de las 
reformas adoptadas en los noventa no 
surgió d la necesidad de adoptar seve-
ro programa de e tabilización y ajuste 
económico, [ ... ] Lo urgente era resolver 
la crisi de gobernabilidad, de falta de le-
gitimidad y repre entatividad de las ins-
titucione democráticas, de enorme pre-
cariedad en materia de garantías para la 
protección de lo derecho básico de lo 
c 1 mbianos. Lo que e requería era un 
pacto dal para la paz, la democracia y 
la justicia social (Flórez, 2001: 3). 
Pacto del cual hizo parte la nueva in -
tituci nalidad monetaria, pue es bueno re-
or'dar que esta decisione e adoptaron de 
manera unánime y con la activa participación 
de lo delegatario ' del M-] 9, que repre enta-
ban a lectores má. radicale en la asamblea 
con tituyente 3• 
¿En dónde radica entonces la insatisfac-
ción que manifie tan algunos ectore de la 
opinión nacional con el orden institucional 
hoyexi tente? En mi opinión, en que el Banco 
de la República no puede concederle crédito 
al cctor privado y en que el poder legislativo 
tampoco puede ordenár elo. 
Lo que alguno quieren, contrariando 
el pensamiento de Palacio Rudas y la Consti-
tución de 1991, es volver al orden que e creó 
en 1951, cuando el Decreto 756 estableció que 
el Banco de la República realizaría una políti-
ca monetaria, de crédito y de cambios enca-
minada a estimular condiciones propicias al 
, Especialmente relevante fue la intervención de Cario Os a 
en lo referente al crédito de los particulares y el gobierno, 
según e da cuenta en AvelJa (2000: 191). 
de arrollo de la economía colombiana y que 
para ello u Junta Directiva podía señalar un 
cupo e pecial de crédito, que e utilizaría para 
el descuento de operaciones destinadas a de-
terminada actividades económicas, de acuer-
do con la necesidad del desarrollo agrícola, 
indu trial y comercial del paí 4 . 
Por e te medio se con agró la apropia-
ción del impuesto inflacionario por distintos 
sectore económico y sociale . Hecho que se 
materializó en la medida en que después de 
los años sesenta, cuando se inició el proce-
o inflacionario reseñado, y en desarrollo de 
las idea contenida en la reforma de 1951, el 
Banco de la República y la política monetaria 
quedaron atrapados en la admini tración de 
una prolija li ta de líneas de crédito de des-
tinación e pecial y con tasa de interés prefe-
renciale . 
Fue así como) uce ivamente, surgieron 
el Fond de Invcr ione Privadas (FIP), el 
Fondo Financiero Industrial (FFI), el Fondo 
Financiero de Desarrollo Urbano (FFDU), el 
Fondo Financiero Agrario -má tarde con-
vertid en el Fondo Financier Agropecuario 
(FFAP)-, el Fondo de Contratistas de Obras 
Pública ' (F OP), el Fondo de Promoción de 
Exportacione (Proexpo) y el Fondo de De a-
rrollo Eléctrico (FDE). 
Casi todos e to fondos carecieron ini-
cialmente de recur os con los cuales redes-
contar u operacione y debieron apelar al 
crédito externo, a la emisión del Banco de la 
República o al u o de recur os e peciale - del 
régimen de encajes. Ello, unido a la política de 
e tablecer ta a de interés preferenciale , hizo 
que e perdiera toda tran parencia en el ma-
nejo de lo subsidio crediticios. 
Al admini trar y nutrir, de una u otra 
manera, toda e as líneas de crédito, el Banco 
de la República, originariamente concebido 
como un ban o central de emisión y control 
monetario, quedó convertido en un banco de 
I El texto del Decreto 756 de 1951 . y un examen de los deba-
te que antecedieron Ll expedición, pueden consultarse en 
Jaime MZ. -Recamán (L980) . Historia j urídica del Banco de la 
Republica. Banco de la Repúbli ca. 
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crédito qle eleccionó y financió proyecto de 
inversi 'n privada de manera imilar a como 
lo hace liS intermediario financiero que no 
tienen i a re pon abilidad ni la prerrogativa 
de emitir Jrimariamente el dinero. 
La flIlción rediticia del banco central, 
a í conce)ida, 010 vino a ser cercenada, en 
buena hoa, principalmente por la influencia 
de Palaci( Rudas y los delegatarios del M -19, 
por la COlstitución de 1991, al e tablecerse en 
el artÍcul 363 que el Banco de la República no 
puede est.blecer cupos de rédito, ni otorgar 
garantía l particulares, y que para conceder-
le crédito 11 G bierno se nece ita la voluntad 
unániIne e la Junta. 
¿Se (ebería volver al e tado de co as que 
e creó er 1951 , y que e f¡ rtaleció luego de 
1973, cuardo ningún ector privado e quedó 
por fuera le! reparto del impuesto por infla-
ci ' n? En i opin ión, no. Primero, porque es 
antidemocrátic qu el poder ejecutivo a ign 
arbitrarianente la renta) y en segundo térmi-
no, porqLC emitir indiscriminadan1ente para 
el eetor fTivado, ademá de er inequitativo, 
conduce emi ione exce iva, y e convier-
te en tentlción frecuent para n enfrentar 
lo verdacero problemas. obre lo prin1 ro 
el punt t.'i ba tante obvio, debido al princi-
pi que la1a que no debe haber tributación 
in repre mtación, y que p r tanto debe er el 
ongre o 1 único órgano competente para fi -
jar lo lrib to y a ignar los ga lo . 
obn lo egundo, e preciso recordar 
que la gen~ración de ingreso y la creación de 
riqueza ehlgen un e fuerzo de producción, 
de ahorro, d acumulación de capital, de in-
crelnento lel capital social, de olidificación 
y legitimación de la organización institucio-
nal. La cn' ci ' n de dinero, por el contrario, 
e co a batante simple. Ba ta una orden de 
la autoridldes investidas con e e poder para 
que la circulaci n n minal aumente, lo cual 
no a egura ninguna de esas consecuencias. 
Lo qLe debe reivindicar e no es, enton-
ce ) la vuel:a al pa ado para que el Banco en1i-
ta exce ¡va e indi criminadamente a favor de 
lo ectore ' privado y para sufragar el ga to 
público. Ello e in equitativo, es ineficiente, y 
artículo. 15 
a la larga no contribuye a solucionar los ver-
daderos problema. Por lo que e debería lu-
char es por un manejo macroeconómÍco que 
garantice un elevado crecimiento económi-
co, que genere más y mejore empleos y que 
mantenga la estabilidad de lo precios. 
¿Puede el Banco de la República hacer 
algo para ello? La re puesta de lo economi -
tas ortodoxos es afirmativa porque creen que 
la ola e tabilidad Inacroeconómica es condi-
ción suficiente para ello. Hay quienes van má 
allá y po tulan que la política contracíc1ica 
e la mejor contribución del Banco para e o 
propósito. A mí me pare e qu en la con -
dicione actuales de la sociedad colombiana 
e to últim e ab olutamente nece ario, pero 
no suficiente. 
Ademá de fracturada e institucional-
m nle frágil, la nue tra e una ociedad pro-
fundamente inequitativa. ituación que es ne-
ce ari c mbatir por razon ' tica, políti a 
y económica , Si ello se acepta, hay que saber 
que el éxito de e a lucha depende crucialmen-
te de un ga to público que le dé prioridad a la 
erradicación de la pobreza y la de igualdad y 
de un crecimiento económico que valide e e 
logro de manera continua y permanente. 
E d ir, 'e nece ita cr ar, com va-
lor ético, sinergia entre la equidad y el cre-
cimiento ec nómico, y e obre ello que el 
Banco de la República puede d empeñar un 
papel destacado, si propicia la generación d 
conocimiento obre e a realidades. 
Ello upone que e e tudie, cada vez más 
a fondo, cuále on los determinante de la 
ta a potencial del crecimiento de la economía, 
de uerte que e ta e eleve en beneficio de la 
creación de empleo cada vez má formale. 
Finalidad para la cual e indi pen able que 
epamos má obre el daño que la desigual-
dad le hace al crecimiento; que entendamo 
111ejor, y e difunda, que las disparidade en-
tre nuestras regiones y en u interior son al -
talnente inconvenientes, y que requerimo de 
un re di eño de la institucionalidad ti cal. 
Redi eño que supone alcanzar un acuer-
do razonable obre el tamaño de la carga tri-
butaria; que se simplifique el galimatías en 
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que e convirtió el e tatuto tributario y e 
eliminen los aberrante privilegio que en él 
e con agran; que la asignación del ga to pú-
blico deje de a ignar e mediante arta de 
porcentajes en la Con titución; que e valoren 
la di cusione anuale de los pre upue to 
público como parte de un ejercicio racional 
para fijar el ga to e tatal y ello dejen de ser 
parte de increnlento interesados; en fin, que 
la sociedad colombiana valore las restriccio-
nes que tiene el G bierno para a ignar ga to 
y e acepte que e te normalmente debe finan -
ciarse con el producto de uno impue to téc-
nicamente di eñado . 
Es decir, e debe repensar la institucio-
nalidad ti cal alejándonos de do extremos 
igualmente pernicio o , que han dominado 
las ded ione en el pasado reciente. En el pri-
mero de ello e sitúan aquellos cuya prioridad 
e lograr la stenibilidad fi cal in importar 
la c bertura de lo erecho ociale. En el 
, egundo e tán quienes con ideran que la ra -
zón de er de un E tado social de derecho e la 
ati facción de la nece ¡dades bá i as de lo 
ciudadano, . in reparar en cómo financiarlo 
ni en las con ecuen ia que ello produce. 
Colombia tiene que hacer un alt en el 
camin para bu caf un nuevo consenso de-
mocrático que f¡ rlalezca la in titucionalidad 
fi cal, de tal uerte que ea po 'íble lograr la 
ati facción plena d 1 derecho ociale de 
lo ciudadano in acrificar el equilibrio de 
la finanza pública" 1 cual implica también 
di cutir racionalment la prioridade del 
gasto público. 
Se dirá, no in razón, que el Banco puede 
hacer poco para cambiar la realidade de ri -
tas; argumento frente al cual hay que in i tir, 
ha ta el can ando, que para esto propó ito 
la tarea del Banco e de fine y no de medio ' , 
pue i e genera má conocimiento obre la 
realidad, a la larga e encontrarán la solucio-
nes racionale . 
Por tanto, hay que tener cautela, pue. e 
bueno recordar que tran currieron más de trein-
ta años para que la sociedad colombiana enten-
diera las críti a de Palacio Ruda y de otros 
pen adores obre la antigua in titucionalidad 
m netaria. Lo importante es perseverar y huir 
de] maniqueí mo de manera tal que el debate 
deje de er cue tión de héroe y villanos, como 
pretenden quiene en lo Jnedio modernos de 
comunicación todo lo dogmatizan, en beneficio 
de u a piracione políticas y electorale . 
Si, en vez de pretender que el crecimien-
to e logre emitiendo para el Gobierno y para 
lo ectore privados, el Banco lidera el clinla 
para que se emprendan 1 trabajo en la for -
ma como aquí e propone, e e tará iendo fiel 
al legado de Palacio Ruda y a u di posición 
a entender e con la idea de lo contrario . ~ 
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